Gasto público y crecimiento económico en la Restauración (1874-1923) by Cubel Montesinos, Antonio Francisco
GASTO PUBLICO Y CRECIMIENTO 
ECONÓMICO EN LA RESTAURACIÓN 
(1874-1923) * 
A N T O N I O CUBEL M O N T E S I N O S 
Universidad de Valencia 
RESUMEN 
L u aportaríones más tccientes sobtc k impottanda del Estado en el ctecimiento 
de U economía española durante la Restautadón han señalado la tedudda relevanda 
que el gasto público tenía en la detetminadon de la renta nadonaL En este articulo se 
discute tal afitmadón llegando a la conclusión de que tal afirmadón infravaloraba la 
verdadera importanda del presupuesto, prindpalmente en reladón con la producdón 
industrial Mediante la utilizadón de métodos econométricos se analiza la relevancia 
délas variadones en los diferentes componentes del presupuesto en la variadón de la 
Pt'oducdón nadonaL 
SUMMARY 
The most tecent contributions on the relevance of the State in the growth of the 
Spanish economy during the Restoration have remarked the limited significance that 
public expenditure had in dte determination of the natioiud income. Iliis article dis-
cusses that opinión conduding that the actual imporunce of the budget, espcdally reU-
ted with industrial output, was underrated. We use econometric methods to capture the 
consequences of budget different componenls variations on national output 
* Una primera versión de este trabajo (ue presenuda en el Encuentro de Historia Económi-
ca celebrado en Valencia en octubre de 1991. Agradezco los comenuríos y el interés que allí 
demostraron Francisco Comín y Pedro Fraile. 
Su realización no hubiera sido posible sin la ayuda de Javier Andrés y Ezequiel Uriel, miem-
bros del Departamento de Análisis Económico de la Universidad de Valencia, y de mis compañe-
ros del Seminario de Historia Económica, especialmente Jordi Palafox. La realización de este tra-
bajo, que forma parte de mi tesis doctoral, fue posible gracias a una ayuda para la realización de 
tesis doctorales del Banco de España. 
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I 
Uno de los temas de investigación más fructífero e interesante que tiene 
planteado la historia económica en nuestro país es la explicación del atraso 
español. Y, más en concreto, el de la importancia del período 1860-1913. Tras 
un período de aproximadamente 30 años, los que arrancan en 1830, en el cual 
las tasas de crecimiento de la producción industrial fueron similares a las del 
resto de Europa (Gran Bretaña, Francia, Alemania, Austria-Hungría, tuvieron 
tasas comprendidas entre el 2,7 y el 2,9 por 100, mientras las españolas eran 
del 2,6 por 100 en las estimaciones más bajas y sustancialmente superiores 
—4,7 por 100— en las más elevadas), el último tercio del siglo representó una 
ralentización del crecimiento y una ampliación de la distancia que separaba 
España de las principales naciones europeas '. 
Las explicaciones sobre el retardo han sido diversas: el atraso agrario ,^ la 
falta de competitividad de la industria nacional' o la falta de dinamismo del 
sector exterior *'. Entre los diferentes factores que pudieron haber contribuido 
a conformar esa situación de atraso quiero destacar uno que ya ha sido señala-
do en anteriores ocasiones': el Estado. Su actuación ha sido señalada, de for-
ma relevante, como causa del freno al crecimiento durante la Restauración. 
Dos explicaciones han sido aportadas: la creación de obstáculos al funciona-
miento eficiente del mecanismo de mercado y la reducida influencia que el 
presupuesto tuvo en la generación de la demanda interna. 
La primera interpretación surge de la modificación de objetivos de la polí-
tica económica que se apunta en 1874, a partir de la derogación de la reforma 
arancelaría de Laureano Figuerola, y se desarrolla plenamente a partir de 
1891, en la que ha sido llamada «vía nacionalista del capitalismo español» *'. 
Este fue un proceso de reducción de las relaciones comerciales con el exterior, 
básicamente por la imposición de elevados aranceles, que en el interior dio 
como resultado la articulación de una política económica con tres constantes 
básicas: proteccionismo, nacionalismo económico e intervencionismo estatal .^ 
' La tasa de crecimiento española fue del 2,2 por 100, similar a la de Francia (2,4), Gran Bre-
taña (2,2) e Italia (2,6), pero inferior a la de Alemania (4), Austria-Hungría (3), Estados Unidos 
(4,9), Rusia (4,2), Suecia (7,2). Las estimaciones proceden de Carreras. El valor más bajo para el 
período 1830-1860, en Prados de la Escosura (1988). 
2 Nadal (1975), p. 227. 
' Fraile (1985b). pp. 100-104; Prados (1988), cap 4. 
* Fraile (1985a), pp. 244-246. 
' Nadal (1975), p. 28. 
» Muñoz, Roldan y Serrano (1978). 
Muñoz, Roldan y Serrano (1978), pp. 57-70. 7 
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Su consecuencia fue la separación de la estructura de costes de las industrias 
españolas de sus competidoras europeas, lo que provocó la aparición de difi-
cultades para encontrar mercados exteriores en unos momentos en los cuales 
se estaba produciendo, a nivel internacional, un cambio en las ventajas compa-
rativas que iba a provocar la consiguiente reestructuración productiva, al que 
España no consiguió adaptarse debido a la orientación de su política económi-
ca *. Además, el alejamiento del mercado exterior provocó una elevación de 
los precios interiores que impidió la liberación de capacidad de compra, la 
cual, en caso contrario, hubiera podido contribuir a la diversificación y creci-
miento de la demanda interna '. 
Al mismo tiempo, otros investigadores han defendido que, a pesar de la 
amplia intervención reguladora del Estado, el presupuesto y los déficit públi-
cos fueron reducidos en relación con la renta nacional durante la Restaura-
ción, por lo que no tuvieron influencia en su determinación '". La reducida 
capacidad de gasto del Estado estaba provocada por la insuficiencia de la 
Hacienda que imposibilitó la atención a las necesidades básicas de la econo-
mía, dedicando la mayor parte de los ingresos al pago del servicio de la deuda 
pública, a costa de la reducida importancia de los gastos en infraestructura y 
en los servicios económicos del presupuesto ". Las causas de las estrecheces 
presupuestarias fueron la insuficiencia y la rigidez del sistema fiscal, que trató 
desigualmente a sectores y grupos sociales y ejerció una menor presión fiscal 
que los sistemas tributarios de otros países europeos ^l 
A pesar de la notable atención que estas ideas han recibido no han sido, 
todavía, objeto de contrastación detallada. La aceptación generalizada de la 
hipótesis de la vía nacionalista no ha provocado una investigación minuciosa 
de los efectos de las políticas sectoriales. Y si bien desde la publicación del 
libro de Comín •' disponemos de un análisis exhaustivo del presupuesto del 
Estado, su aportación no es, tampoco, un estudio detallado de la relación 
entre el presupuesto y la trayectoria seguida por los sectores industriales. 
El objetivo de las páginas siguientes es aportar evidencia cuantitativa que 
pone en cuestión la segunda de las opiniones señaladas: la insignificancia del 
gasto público en la determinación de la evolución del nivel de renta española 
durante la Restauración. El artículo está organizado de la forma siguiente. En 
» Fraile (1985a). 
' Maluquer(1987),p.99. 
'<> Tedde (1981), p. 264; Martín Aceña y Comín (1987), pp. 249-256; Comín (1988), pp. 643-
644,687 y 694. 
" Comín (1988), pp. 643-644 y 697. 
" Tedde (1981), pp. 264-265; Comín (1988), pp. 644 y 689. 
" Comín (1988). 
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la próxima sección se describe el comportamiento de la economía durante el 
periodo estudiado. En la tercera se presenta un modelo para medir el impacto 
del gasto del Estado sobre el gasto nacional y la producción industrial. En la 
última sección se aporta evidencia cualitativa de los efectos que las políticas 
de gasto tuvieron sobre la industria, para llegar a la conclusión de que no pue-
de defenderse, como se ha venido haciendo hasta ahora, que el presupuesto 
del Estado no tuviera influencia en la evolución de la economía española 
durante la Restauración. 
II 
Como se observa en el cuadro 1, la reducción de las tasas de crecimiento 
que tuvo lugar durante la Restauración no supuso un estancamiento. El GNB 
aumentó entre 1870-1874 y 1920-1923 un 80 por 100, lo que demuestra la 
relativa vitalidad de la economía, salpicada por períodos de recesión, como la 
segunda mitad de la década de los ochenta o estancamiento como los quin-
quenios 1880-1885 y 1905-1909. Crecimiento no continuo, por tanto, pero sí 
intenso a lo largo de los cincuenta años del período. 
Al contrarío, el crecimiento de la producción industrial puede considerar-
se ininterrumpido y sostenido, a excepción de un ligero estancamiento en la 
segunda mitad de la década de los ochenta, coincidiendo con la fuerte caída 
del GNB. El resultado de unas tasas de crecimiento superiores a las del gasto 
nacional es el aumento de la importancia del sector secundario, aunque la 
modernización provocada por este hecho sea insuficiente '^ . La evolución de 
la producción de las industrias básicas es extraordinariamente parecida a la 
del conjunto del sector industrial. Solamente a partir de 1910-1914 el ritmo de 
crecimiento se ralentiza para transformarse en negativo a partir de entonces 
marcando, por tanto, una clara diferencia con el resto del sector. 
El consumo privado era el principal componente del GNB, por lo cual la 
evolución de ambas variables presenta una pronunciada similitud. Debemos 
considerar un signo de modernización de la estructura de la economía españo-
la la pérdida continuada de importancia del consumo privado sobre el GNB, 
aunque los resultados obtenidos, reducción desde el 90 por 100 en 1870-1874 
hasta el 80 por 100 en 1920-1923, no sean muy espectaculares. Por otro lado, 
" Para una consutación del avance de ia producción industrial en la composición del pro-
ducto, véase la nota 26. 
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la evolución del consumo presenta las mismas variaciones que el GNB: crisis 
en los años ochenta y estancamiento en el segundo quinquenio del siglo xx. 
CUADRO 1 
Evolución del gasto nacional bruto, sus componentes 









































































































































































CPR: Consumo Privado; CPU: Consumo Público; BISE: Compra de Bienes y Servicios; 
SUSA: Sueldos y Salarios; INVPR Inversión Privada; INVPUB: Inversión Pública; GPUB: Gasto 
Público; Export: Exporuciones; Import Imporucíones; GNB: Gasto Nacional Bruto; IPIES: 
índice de la Producción Industrial de España; IPIB: índice de Producción de las Industrias Bási-
cas. 
FUENTE: Elaborado a partir de Carreras (1981, 1984. 1985); Comín (1985); Tena (1989). 
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La reducción de la importancia del consumo es consecuencia de su menor 
tasa de crecimiento que la inversión, principalmente, gasto publico y exporta-
ciones. La inversión privada se quintuplica durante el periodo considerado, lo 
que permite alcanzar un porcentaje del 8 por 100 del GNB, cuando en 1870-
74 era apenas un 3 por 100. Ese crecimiento es mayor en el siglo xx (5,42 por 
100 de tasa media anual) que en el xix (4,29 por 100) y es especialmente rele-
vante en los años posteriores a la primera guerra mundial. 
CUADRO 2 
Gastos del Estado en compras al sector privado como porcentaje del producto industrial. 












FUENTE: Cálculos propios, según el método explicado en el texto, a partir de Carreras, A. (1985); 
Comín, F. (1985), y Alcaide, J. (1976). 
El otro componente del GNB que va a mostrar un comportamiento muy 
dinámico es la inversión pública, dentro de una evolución del gasto público 
que multiplica su valor por 2,8, lo que le permite aumentar su importancia 
dentro del gasto nacional. El comportamiento de la inversión es muy irregu-
lar, con un período de alza muy marcado entre 1870-1874 y 1885-1889 con 
una tasa de crecimiento medio anual del 6 por 100, un estancamiento entre 
1890-1894 y 1905-1909 (que incluye la reducción del gasto debido a la estabili-
zación de Fernández Villaverde) y un nuevo crecimiento desde 1910-1914 has-
ta 1920-1923. 
El consumo público, el otro componente del gasto público, presenta un 
crecimiento más lento pero menos irregular. La instauración del nuevo régi-
men supone un incremento del consumo que se frena en 1885-1889 para 
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sufrir un estancamiento primero (1890-1894 y 1895-1900) y una recesión des-
pués (1900-1904). El crecimiento se produce, como ocurría en la inversión, en 
la segunda y tercera década del siglo xx. Dentro del consumo coexisten dos 
componentes con evoluciones diferenciadas. Las compras de bienes y servicios 
son más afectadas por la coyuntura (descenso en 1890-1894, reflejo retardado 
de la crisis de los años ochenta) y por la estabilización de Fernández Villaver-
de, mientras el gasto en sueldos y salarios presenta una evolución más similar 
al de la inversión pública: crecimiento entre 1870-1874 y 1885-1889, estanca-
miento hasta 1905-1909 y nuevo crecimiento posterior. 
La consecuencia de la diferente evolución de los componentes del gasto 
público es el aumento de la importancia de la formación bruta de capital 
fijo dentro de aquél, aunque en 1920-1923 no supondrá más que el 10 por 
100. En cualquier caso, este aumento es el cambio más destacado en la com-
posición del gasto del Estado, el cual mantiene una evolución irregular 
durante el período, con tasas de crecimiento superiores a las del GNB 
durante todo el siglo xix, aunque estancadas o en ligera recesión en la últi-
ma década. La instauración del nuevo régimen supuso un incentivo para el 
gasto, pero tal impulso se vio frenado a finales de siglo. Ese impulso no se 
recuperó hasta la segunda década del xx, con elevados ritmos de crecimien-
to que culminan en el extraordinario aumento de los años veinte provocan-
do que el gasto del Estado supere una participación del 10 por 100 en la 
generación del GNB. 
En resumen, el crecimiento del gasto nacional durante la Restauración 
está enmarcado en un ligero, pero significativo, cambio estructural. Aumenta la 
importancia del sector secundario y se reduce la importancia del consumo pri-
vado, mientras se incrementa el porcentaje dedicado a inversión. Dentro del 
gasto del Estado también podemos, en este nivel de agregación, detectar algu-
nos indicios de modernización de las estructuras. Crece la importancia del gas-
to en bienes y servicios y de la formación bruta de capital fijo reduciendo la 
del gasto en funcionarios. En la sección siguiente veremos cómo estos movi-
mientos están relacionados y que el Estado puede considerarse inductor de los 
mismos. 
UI 
En ocasiones anteriores se ha intentado la obtención de estimaciones de la 
relevancia de la intervención del gasto del Estado en la evolución de la renta 
nacional. El más reciente es el de Martín Aceña y García Santos de estimar un 
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multiplicador del gasto para España en el período 1900-1935 ". Estos investi-
gadores estiman un modelo de forma estructura] para la economía española 
con dos ecuaciones y una condición de equilibrio. Los multiplicadores obteni-
dos para el gasto público son crecientes para todo el período, desde un 0,28 
en 1902-1904 hasta un 0,82 durante la Segunda República '^ Los resultados 
que obtienen presentan, sin embargo, algunos aspectos discutibles. Como con 
anterioridad otros estudios ", el método para la estimación de la influencia del 
Estado (y, en su caso, también de la inversión privada) es la construcción de 
un modelo de comportamiento de la economía para el período de estudio. Un 
modelo estructural, por tanto, en el cual las ecuaciones representan el compor-
tamiento de los agentes económicos, reflejado en los valores de los parámetros. 
La influencia del sector público se obtiene suponiendo que, en el modelo esti-
mado, la variable de política económica, el gasto público, es cero o tiene el 
comportamiento conjeturado (por ejemplo, el reflejado por la tendencia segui-
da en años anteriores). La validez de esta manipulación se basa en la confianza 
de que la estructura del modelo no se verá alterada por tal decisión. Es este 
un supuesto difícil de mantener. Su significado es que los valores de los pará-
metros de sus ecuaciones no varían cualquiera que sea la decisión de gasto 
público. Es decir, los consumidores mantienen su propensión marginal al con-
sumo constante exista o no gasto del Estado '^ . Y de la misma forma para los 
inversores se supone que lo relevante es, únicamente, el aspecto cuantitativo 
del gasto público y no la influencia que una diferente estructura del de gasto 
pueda tener en la generación de confianza entre el empresariado ''. 
Es difícil mantener que situaciones como las reseñadas no modifiquen la 
estructura de la economía, cuando conocemos que los individuos modifican su 
comportamiento y su forma de tomar decisiones ante diferentes regímenes de 
" Martin Aceña, Pablo, y García Santos, Nieves (1990). 
" Los multiplicadores son inferiores a la unidad por el método de cálculo. Su interpretación, 
por tanto, no es la usual, el aumento en la renta consecuencia de un aumento unitario en el gasto 
público, sino el incremento en la tasa de crecimiento del Producto Nacional Bruto como conse-
cuencia de un incremento de un 1 por 100 en la tasa de crecimiento en el gasto del Estado. 
" Hansen (1969), Pryor (1979), Craft (1981). 
" La importancia de tal suposición quedará más clara si consideramos que de ella se deriva, 
por ejemplo, que el comportamiento del consumidor, representado por la propensión marginal al 
consumo, no variaría si el gobierno decidiera establecer un sistema de seguridad social, con los 
efectos de reducción del ahorro privado que supone tal medida, respecto al caso en el cual no 
existiera gasto público y, por tanto, la previsión social debiera ser realizada por los propios con-
sumidores. En aquellos momentos las decisiones relevantes de los consumidores estarían deter-
minadas, en relación con el gasto público, por los gastos sociales del Estado, que, aunque reduci-
dos, deben ser tenidos en cuenta. 
" G)mo reconocía Keynes, éste es un elemento de gran importancia en la toma de las deci-
siones de inversión. Keynes (1936), cap. 12. 
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política económica, como ha puesto de relieve la crítica de las expectativas 
racionales ^. Si esto ocurre, la validez del ejercicio realizado se reduce y obliga 
a buscar métodos alternativos de estimación de los efectos del gasto público. 
Otro aspecto que sería interesante que captara un modelo es la influencia 
de la estructura del presupuesto, compuesto por partidas de carácter heterogé-
neo: compras de bienes, sueldos y salarios, formación bruta de capital. Los 
modelos agregados, a través del cálculo del multiplicador, no consiguen captar 
esta diversidad de efectos. 
Por todo lo señalado, para estimar cuantitativamente la influencia del gas-
to público sobre la economía se ha preferido la utilización de un modelo de 
vector autorregresivo no restringido (VAR), que ha sido propuesto para evitar 
los problemas a los que nos hemos referido i^ y que, a pesar de su relativa 
juventud, ya ha sido empleado en estudios de historia económica ^. Un vec-
tor autorregresivo es un sistema lineal de ecuaciones estocásticas en diferen-
cias que, para todo t, puede escribirse ^^ : 
(1) 
donde Y es un vectorn X 1; C es un vector « X 1 de términos constantes; cada As 
es una matriz « X « de coeficientes para í • 1 hasta »^ y « es un vector « X 1 de 
residuos, identificado por la propiedad de que u(t) no está correlacionado con 
y(s) cuando s< t. Como se observa, un modelo VAR consta de un número de 
ecuaciones igual al número de variables consideradas. Todas ellas son conside-
radas endógenas, es decir, cada una es determinada por las demás; en conse-
cuencia, el sistema de ecuaciones no representa el comportamiento de la eco-
nomía (por tanto, no es un modelo de forma estructural). Su objetivo 
fundamental es especificar un modelo que refleje, lo más fielmente posible, las 
regularidades empíricas e interacciones entre las variables objeto de análisis ^*. 
Ello no significa la ausencia de una teoría económica que sustente la modeliza-
* Lucas (1976). Sargent y Wallace (1976). 
" Sims (1982). Un relato con mayor grado de detalle sobre los problemas que intentan sol-
ventar los modelos de vectores autorregresivos, en Damell y Evans (1990), pp. 113-118. 
" Por ejemplo, en Capie, Mills y Wood (1991), para hallar las causas de la crisis moneuría 
de finales del si¿o XDC en Gran Bretaña. 
" Se puede obtener información sobre los vectores autorregresivos en Sargent (1979), cap. 3, 
y Doan (1988), cap. 8. Su utilización para valorar la política económica, en Sims (1980 y 1982). 
Recientemente han sido objeto de reconsideración también por Sims (1992). Para un uso de los 
modelos VAR similar al que en este artículo se pretende, Gaicía Mila (1987). 
^* Ballabriga (1992). 
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ción. Resulta evidente por la elección de variables y las explicaciones que 
siguen que se está suponiendo, implícitamente, una economía con una estruc-
tura típicamente keynesiana. 
El estudio de las interacciones dinámicas estímadas es una de las motiva-
ciones fundamentales en el uso de los modelos VAK La utilización típica es la 
determinación de la influencia de una variación no anticipada de una variable 
sobre las demás a través del cálculo de las funciones impulso-respuesta y de la 
descomposición de la varianza del error de predicción ^'. Por ello, estos mode-
los son de gran utilidad para analizar cambios en la política económica. 
Las variaciones que vamos a tener en consideración son las provocadas 
por una separación del gasto público de un régimen preestablecido, es decir, 
una modificación en lo que había sido la política hasta ese momento, en el 
sentido de que la evolución anterior de esa variable no nos hubiera permitido 
predecirla. Por ejemplo, el cambio no anticipado y no permanente en los gas-
tos militares del Estado debido a la realización de un programa de construc-
ciones navales con un período de ejecución fijo. En el lenguaje de los modelos 
VAR a esa variación no predicha se le llama «innovación». La hipótesis que se 
pretende contrastar es la influencia que una innovación en el gasto público, o 
cualquiera de sus componentes, tiene sobre el resto de variables del sistema 
(consumo, inversión, GNB, producción industrial). 
Se han estimado tres grupos de sistemas de ecuaciones. En el primero se 
ha introducido la identidad macroeconómica del GNB, con el objetivo de 
medir la influencia del gasto público sobre jel gasto nacional, estimándose dos 
sistemas diferentes de ecuaciones, en función del nivel de agregación del gasto 
estatal. Los sistemas cuentan con las siguientes variables ^^ : 
(1) XM, GPUB, INVPR, CPR, GNB 
(2) XM, INVPUB, INVPR, CPU, CPR, GNB. 
En los otros dos grupos de sistemas se ha sustituido el GNB por el IPIES 
y el IPIB, respectivamente. 
" Para evitar la correlación contemporánea durante el proceso de estimación, lo que haría 
indistinguible la influencia de cada variable sobre las demás, se requiere proceder a la ortogonali-
zación del sistema. Como sugiere Leamer (198?), tal ortogonalización no puede ser arbitraria y 
debe estar basada en consideraciones de teoría económica. En nuestro caso, la ordenación se ha 
realizado de mayor a menor exogeneidad en el modelo, de forma que la más exógena se ha con-
siderado las exportaciones netas y la menor el consumo privado. Entre ambas se encuentran las 
variables públicas y la inversión privada. Para realizar la ordenación se han realizado tests de 
causalidad de Granger a todas la variables. 
'^ Para una descripción de los datos, véase el apéndice A. 
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Todos los sistemas de ecuaciones han sido estimados con dos y cuatro 
retardos y la primera especificación fue contrastada como una restricción de la 
segunda. En todos los casos el menor número de retardos fue aceptado. El 
período para el cual ha sido realizada la estimación es 1874-1923. Las variables 
fueron transformadas en números índices (base 100 en 1913) y tomadas en 
niveles 2'. 
GRÁFICO 1 
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FUENTE: Véase texto. 
El gráfico 1 presenta la función impulso-respuesta del GNB a una innova-
ción en el gasto público en el primer sistema de ecuaciones. Como se ha expli-
cado, se puede considerar la innovación en el gasto público como el cambio 
no previsto por la evolución anterior de la variable. En este caso lo interpreta-
remos como una variación en la política fiscal. Frente a tal innovación, equiva-
lente a una desviación standar unitaria, el GNB presenta una respuesta persis-
tente y positiva: los efectos generados sobre el gasto nacional bruto, directa o 
'^ Para una mayor información sobre el tipo de modelización empleada en este artículo 
para una presenucíón detallada de los resuludos, dirigirse al autor. 
y 
59 
ANTONIO CUBEL MONTESINOS 
indirectamente a través de efectos inducidos sobre el resto de componentes 
del gasto nacional, provocan un proceso expansivo de la economía, representa-
do por la separación de la función respecto del eje de coordenadas. 
CUADRO 3 
Porcentaje de descomposición de la varianza, tres, seis y diez años adelante, en un 
sistema donde el GNB se define como GNB = XAÍ + GPUB + INVPR + CPR 
Varianza del error de 


















































































Como puede intuirse, el proceso que estamos describiendo presenta gran-
des semejanzas con el concepto tradicional del multiplicador: ante un movi-
miento autónomo, generado por cambios en la política económica, la función 
impulso-respuesta dibuja el cambio inducido en la variable representada, en 
este caso el GNB. Sin embargo, al tratar de captar el comportamiento dinámi-
co de la economía el ratio que más se aproxima al multiplicador es la relación 
entre la respuesta del GNB a una innovación en el gasto público y la respuesta 
del gasto público a su propia innovación. Con esta medida se pretende captar, 
en cada momento del tiempo, la influencia sobre el GNB de la variación en el 
gasto estatal debida a la innovación inicial. Como puede comprobarse por ia 
representación gráfica, a partir del quinto período el ratio es claramente supe-
rior a uno, mostrando el efecto expansivo del presupuesto. 
El método de estimación que estamos utilizando nos permite distinguir 
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aquellos componentes del GNB que actúan como correa de transmisión de los 
impulsos del gasto estatal. Ante la innovación del gasto público es el consumo 
privado el componente que recibe un mayor impacto, en parte debido al pro-
pio efecto del crecimiento del GPUB y en parte al efecto de realimentación 
derivado del propio crecimiento del GNB. Por otro lado, el efecto del gasto 
estatal sobre la inversión privada, aunque positiva, es reducido. 
GRAnC0 2 
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10 
Para tener una idea completa, en esta primera aproximación, de la impor-
tancia de la variación inducida por las magnitudes presupuestarias es necesario 
preguntarse qué porcentaje de la varianza del gasto nacional es explicado por 
la variación del GPUB. Es decir, aunque conocemos que un cambio en esta 
variable provoca un movimiento expansivo en el GNB, no sabemos la impor-
tancia que el crecimiento provocado por el gasto tiene en la variación total del 
GNB. Podemos encontrar una primera respuesta en el cuadro 3. Es un cuadro 
de doble entrada que representa verticalmente y para cada período el porcen-
taje de la varianza del error de predicción de cada variable, de forma que la 
suma de la varianza explicada por la innovación de todas las variables es el 
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cien por cien. Horizontalmente se expresa la importancia de cada variable en 
la explicación de la variación de las demás. 
Si nos fijamos en la ultima columna, que recoge la varianza del error del 
GNB, comprobamos que, a corto plazo, la mayor parte de su variación es 
explicada por la innovación del consumo privado: casi en sus tres cuartas par-
tes en el tercer período. Lo que ya era evidente si se atiende a la similitud de 
la función impulso-respuesta de las dos variables. A largo plazo, la importancia 
de la inversión privada crece hasta convertirse en dominante. Por su parte, el 
gasto público incrementa su importancia conforme consideramos un mayor 
número de períodos, de la misma forma que veíamos ocurría en el gráfico 1, 
hasta llegar a explicar en tomo al 7 por 100. Esta podría ser una estimación 
aproximada de la importancia del gasto público en la determinación del gasto 
nacional, aunque, como veremos más adelante, el porcentaje puede modificar-
se al alza. 
Una posibilidad que nos ofrece la utilización de los modelos VAR es la 
identificación de los componentes del gasto público que son más relevantes en 
la evolución del GNB. Para ello, se ha estimado un nuevo sistema de ecuacio-
GRAFICO 3 
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nes en el cual el gasto del Estado se ha dividido en sus dos componentes prin-
cipales: la inversión pública y el consumo público. Los resultados pueden ver-
se en el gráfico 2. El efecto más importante corresponde a los gastos corrientes 
del Estado. El producto de una innovación en el consumo es un movimiento 
positivo y sostenido, con su punto más elevado en los tres primeros años. De 
la misma forma que veíamos en el gráfico 1, el proceso de transmisión de la 
innovación en el consumo público hacia el GNB se realiza a través del consu-
mo privado: el incremento del gasto del Estado provoca un aumento del con-
sumo del sector privado en un porcentaje menor que el aumento del GNB, 
pero con un perfil muy semejante. Ninguna otra variable de las presentes en el 
sistema es sensible a la variación del consumo público. 
CUADRO 4 
Porcentaje de descomposición de la varianza, tres, seis y diez años adelante, 
en un sistema donde el GNB se define como 
CNB-XM+INVPUB + INVPR + CPU + CPR 
Innovación 
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A diferencia de lo que acabamos de comentar, la formación bruta de capi-
tal del Estado muestra un efecto negativo a corto plazo sobre el GNB y un 
efecto persistente e importante a largo plazo. La inversión estatal tiene un lige-
ro efecto expansivo sobre la inversión privada pero, sin embargo, provoca un 
efecto negativo sobre el consumo privado, como se contempla en el gráfico 3. 
A corto plazo, pues, un incremento en la inversión pública reducía el consumo 
pero incrementaba la inversión, induciendo un mayor gasto en formación de 
capital por parte del sector privado. A largo plazo, el consumo se recuperaba. 
CUADRO 5 
Porcentaje de descomposición de la varianza, tres, seis y diez años adelante en 
un sistema donde las variables son XM, CPUB, INVPR, CPR e IPIES 
Varianza del error de 





































































































Como antes, es necesario preguntarse por la relevancia que tienen estos 
movimientos en la evolución del GNB. El cuadro 4 representa la descomposi-
ción de la varianza de esta variable. Puede observarse que el principal determi-
nante de su variación a corto plazo es el consumo privado y a largo plazo la 
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inversión privada. De las dos variables públicas el consumo explica un porcen-
taje de ia variación en torno al 8-9 por 100, mientras la inversión lo hace en un 
2 por 100. En conjunto, el gasto del Estado llega a explicar un 10 por 100 de 
la variación del gasto nacional. Estos datos confirman la conclusión presentada 
más arriba: el gasto público determinó la evolución del GNB español durante 
la Restauración en un porcentaje no desdeñable, siendo, a corto plazo, los gas-
tos corrientes los más importantes en ia explicación de esa variación, mientras 
los gastos de capital adquieren relevancia a largo plazo. 
Sin embargo, ia observación aislada de estas conclusiones puede conducir a 
la infi-avaloración de su importancia durante la Restauración. Un porcentaje cer-
cano a las tres cuartas partes del producto nacional se obtenía en el sector agra-
rio, sobre el cual el impacto de los gasto estatales era reducido, a excepción de 
la parte dedicada al pago de sueldos y salarios, por cuanto las pautas del gasto 
de los funcionarios eran similares a las del resto de la población y en ella predo-
minaba el consumo de bienes agrarios debido a la reducida renta per cápita que 
impedía a la mayoría de los españoles el acceso al consumo de productos indus-
triales. En este razonamiento se encuentra la justificación de la relevancia del 
consumo público en la explicación de la evolución del gasto nacional. 
Pero, a diferencia de los agentes privados, la estructura del gasto del Esta-
do está más inclinada hacia la adquisición de bienes del sector industrial. Des-
de el material de administración hasta la construcción de carreteras, la obra 
pública por excelencia, un gran número de actividades estatales repercutían, 
principalmente, sobre el sector industrial, no sobre el agrario. Por tanto, la 
comparación de la evolución del gasto del Estado con la variación de la pro-
ducción industrial puede ayudarnos a precisar los efectos del presupuesto 
sobre la economía y sobre su sector más dinámico, el industrial. En el cua-
dro 2 se ha intentado realizar una cuantifícación de esta hipótesis. Se ha 
supuesto que el porcentaje del Gasto Nacional Bruto generado por la indus-
tria es del 20 por 100 para todos los quinquenios de la tabla, excepto para 
1920-1923, que se ha considerado del 25 por 100 2*. Para calcular el valor que 
suponen las compras del Estado en el sector industrial se ha restado de las 
compras de bienes y servicios el porcentaje que sobre ellas supone el gasto en 
agncultura según la clasificación funcional ^. Los resultados obtenidos llaman 
Los valores de la industria dentro del GNB provienen, por aproximación, de las estima-
"*"'* realizadas por Julio Alcaide sobre la distribución del Producto Interior Bruto. Los valores 
medios que se obtienen de los datos de Alcaide son: 1901-1905. 19,88; 1906-1910, 20,72; 1911-
'^15. 20,7; 1916.1920, 21,24; 1921-1923,26,93. Alcaide (1976). 
Se considera, por tanto, que los gastos del Estado en el sector servicios son nulos o muy 
'««lucidos. 
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la atención por la importancia que representa el gasto estatal directo sobre la 
producción industrial. Durante las décadas finales del siglo xix alcanza su 
valor más reducido en 1870-1874, antes de la instauración del régimen restau-
racionista. Dentro del nuevo régimen los valores superan siempre el 15 por 
100, alcanzando el 21 por 100 en el quinquenio 1885-1889, en consonancia 
con el incremento de la participación del gasto estatal en el GNB. Los dos pri-
meros quinquenios del siglo XX muestran los efectos de la estabilización de 
Fernández Villaverde, con los valores más bajos de todo el período, en torno 
al 10 por 100, para crecer a partir de ese momento. 
CUADRO 6 
Porcentaje de descomposición de la varianza, tres, seis y diez años adelante en 
un sistema donde las variables son XM, GPUB, INVPR. CPR e IPIB 
Varianza del error de 





































































































La importancia del porcentaje que suponen los gastos del Estado sobre la 
industria justifica que intentemos calcular el impacto directo e indirecto de 
esos gastos sobre la producción industrial. Por ello, se ha sustituido en los 
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GRÁFICO 4 
Respuesta de la producción industríala una innovación en el gasto público 
I 2 3 
FUENTE: Véase texto. 
modelos de vectores autorregresivos presentados el Gasto Nacional Bruto por 
el índice de Producción Industrial (IPIES), en primer lugar, y posteriormente 
por el índice de Producción de las Industrias Básicas (IPIB). 
El gráfico 4 presenta la respuesta de la producción industrial a una innova-
ción en el gasto público. El resultado es un crecimiento de la actividad indus-
trial, importante y sostenido a largo plazo, determinado, en esta ocasión, no 
por el consumo, como veíamos antes, sino por la innovación en la inversión 
pública (gráfico 5). Por tanto, la política pública de formación de capital tuvo 
un importante efecto sobre la evolución de la producción industrial, que 
podemos cifi-ar en tomo al 20 por 100, a largo plazo, de la varianza explicada 
por los gastos de inversión (cuadro 7). Por el contrario, el consumo público, 
aunque tenga un efecto positivo sobre el producto, es decir, su aumento pro-
voque un aumento de la producción industrial, explica apenas un 5 f)or 100 
de su variación. En conjunto, lo llamativo es que las variables públicas pue-
den llegar a explicar una cuarta parte de la variación global de la produc-
ción industrial, lo cual es una buena muestra de la relevancia de la actuación 
del Estado en la determinación de la actividad del sector privado de la econo-
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GRÁFICO 5 
Respuestas del IPIES a innovaciones en el consumo y la inversión pública 
I 2 
FUENTE: Véase texto. 
mía española durante la Restauración. Todo ello a pesar de que los principales 
determinante de la evolución de la producción eran la inversión privada y el 
consumo privado, aunque este último sólo a corto plazo. Además, hay que 
señalar el destacado comportamiento inercial de la evolución de la producción 
industrial: en tomo a un tercio de su evolución era debida a su variación en 
años anteriores. 
Estas conclusiones se corroboran si consideramos ahora, en sustitución del 
índice de producción industrial, la influencia del Estado sobre la producción de 
las industrias básicas. Lo que se analiza, por tanto, es la influencia del presupues-
to sobre las industrias recogidas en el IPIB, es decir, la minería, las industrias 
metálicas básicas, la química, los cementos y la producción de energía eléctrica. 
Hay que resaltar de nuevo el carácter fuertemente inercial que presenta la 
producción básica (cuadro 6). Cerca del 80 por 100 de la varianza de la evolu-
ción de la producción es explicada por la variación previa del mismo índice, a 
corto plazo, y hasta el 50 por 100 en un plazo de diez períodos. Del resto de 
variables, la inversión privada explica hasta una cuarta parte, mientras el gasto 
del Estado se aproxima, a largo plazo, al 10 por 100. 
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CUADRO 7 
Porcentaje de descomposición de la varianza, tres, seis y diez años adelante en 
un sistema donde las variables son XM, INVPUB, INVPR, CPU, CPR e IPIES 
Innovación 

























Varianza del error de 















































































































Si se complementan estos datos con los del gráfico 6 puede comprobarse 
que el resultado de una innovación en el gasto público es el crecimiento de la 
producción básica. Es decir, el incremento de las cantidades gastadas por el 
Estado contribuía a la ampliación de la actividad productiva en el sector de 
industrias básicas, esencial para cualquier economía en crecimiento. 
Y, como hemos visto en el caso de la producción industrial, el componen-
te del gasto público que tiene un efecto más importante es la inversión públi-
ca, mientras el consumo apenas logra tener un mínimo efecto. El gráfico 7 
muestra que los efectos generados por una innovación en la formación bruta 
de capital, en su momento de mayor impacto, son dos veces más significativas 
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que las provocadas por el gasto corriente del Estado. Resultado plenamente 
justificado, puesto que sobre este tipo de industrias recaían principalmente las 
compras estatales, a través de los programas de obras públicas, principal parti-
da de gasto en la inversión. No debe extrañar que un 10 por 100 de la varia-
ción de la producción en aquellas industrias venga determinado por la inver-
sión pública (cuadro 8). 
GRAHCOó 
Respuesta dellPIB a una innovación en el gasto público 
IV 
Durante la Restauración, la economía española contaba con escasos ele-
mentos que pudieran dinamizar la demanda interna. Los incrementos de pro-
ductividad en el sector agrario eran muy limitados y la protección a la agricul-
tura cerealística obsuculizaba el crecimiento de la agricultura de exporución 
mediterránea. El sector exterior no generó, tampoco, una demanda suficiente 
para sostener el crecimiento industrial, puesto que el proteccionismo obstacu-
lizó la competitividad de la economía española. Solamente los sectores ciuda-
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danos en crecimiento sostenían los procesos de renovación del tejido indus-
trial ^, que, aunque limitada, provocó el crecimiento de nuevos sectores pro-
ductivos como la agroalimentaria, la papelera y editorial, el juguete, el mueble 
y una extensa gama de bienes producidos por la metalurgia de transforma-
ción J'. 
GRÁFICO 7 
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Dentro de ese marco, durante los años finales del siglo xix la industria 
española ejerció una presión constante sobre el Estado para que éste comple-
•nentara la demanda interna y dinamizara, en la medida de sus posibilidades, 
•a producción industrial. A pesar de que las compras fueran pequeñas sobre el 
total del producto nacional, su importancia no era desdeñable en comparación 
"* Las anteriores consideraciones recogen algunas de las conclusiones a las que llegó el 
feminario de Historia Económica de la Universidad de Valencia, y forman parte del proyecto de 
investigación financiado por la Dirección General de Investigación Científica y Tecnológica que 
«>n el título La industriaUzaciÓH española en su perspectiva histórica están realizando Jordi Palafox, 
Concha Berrán, Enrique Morella y Daniel Tirado, además del autor. 
" Maluquer (1987), pp. 77-78. 
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con el producto industrial y alcanzaría valores notables respecto al producto 
de algunos sectores. La industria privada tenía en él un demandante de impor-
tante magnitud, al que intentó atraerse desde principios de la Restauración. Lo 
cual, dado el régimen político que imperaba, no iba a resultarle demasiado 
difícil. 
CUADRO 8 
Porcenlaje de descomposición de la varianza, tres, seis y diez años adelante, en 
un sistema donde las variables son XM, INVPUB, INVPR, CPU, CPR e IPIB 
Innovación 













































































































































De esta forma, las diferentes normas de protección a la industria encontra-
ron una favorable acogida entre los productores. No solamente porque iban a 
permitirles mantener sus beneficios al amparo del manto protector del Estado, 
sino también porque a su sombra podían iniciar, con menor riesgo, procesos 
72 
GASTO PUBLICO Y CRECIMIENTO ECONÓMICO EN LA RESTAURACIÓN (1874-192}) 
de expansión productiva y de renovación tecnológica. Como iba a ser el caso 
de la renovación de los métodos de producción de la industria siderúrgica, a 
raíz de las leyes de la escuadra, como la introducción del proceso Siemens 
Martín en las fábricas de LM Felguera y Altos Hornos de Bilbao en 1887 y 1890, 
respectivamente, a raíz de la demanda de acero, en sustítución del hierro, por 
los astilleros del Estado ". O como ocurrió con la transferencia de tecnología 
y la mejora de capital humano que supuso la ley de la Escuadra de 1908, que 
dio lugar a la creación de la Sociedad Española de Construcción Naval». 
También la reserva del mercado para los suministradores del sector públi-
co puesta en funcionamiento a partir de 1908 contribuyó al crecimiento y 
renovación industrial. Así lo hacía notar la Sociedad Española de Construcciones 
Metálicas ante la Comisión Protectora de la Producción Nacional'". De la mis-
ma forma, el crecimiento de la industria del cemento Portland fue favorecida 
por la mejora de la infraestructura pública, especialmente por la construcción 
de pantanos y la ampliación y modernización de puertos ". 
Todos estos testimonios y los resultados de la estimación presentada cues-
tionan la opinión de que la actividad estatal, y especialmente el gasto público, 
tuvo una importancia reducida en la evolución de la economía durante la Res-
tauración *^. De acuerdo con la evidencia que se ha aporudo en este trabajo, 
no puede afirmarse que el gasto público no contribuyera con su demanda, a 
través de los efectos directos e indirectos generados, al crecimiento de la pro-
ducción, total e industrial. Los resultados expuestos demuestran que la política 
fiscal durante la Restauración debe considerarse un elemento importante en la 
evolución de la producción nacional. La política de gasto del Estódo (en el 
sentido en el que se considera en el modelo: un cambio no anticipado en el 
gasto) provocaba efectos expansivo sobre el GNB, básicamente debidos al 
consumo público, mientras la inversión muestra una influencia menor, expli-
cando entre ambos un 10 por 100 de la variación del producto nacional. La in-
fluencia sobre la producción industrial es aún mayor una cuarta parte de su 
" Alzóla y Minondo (1894). pp 179-180. 
» Trebilcock (1973), pp. 260-262. 
" Archivo general de la Administración del Estado, Reclamación de la Sociedad Española 
de Construcciones Metálicas ante la Comisión Protectora de la Producción Nacional, 1 de agos-
to de 1908. Fondo del Archivo de Presidencia del Gobierno, caja 477. 
" Comisión Protectora de la Producción Nacional (1917) y Gómez Mendoza (1985). 
" Véase en la nota IV de Palafox (1991) una aplicación de la metodología aquí utilizada para 
=' período 1900-1933. En ella se demuestra que los resultados aquí obtenidos no son excepcio-
nales, puesto que cuando se incorporan los años de la Dicudura de Primo de Rivera y la Segun-
da República los efectos del gasto público son más intensos que para los años de la Resturación 
únicamente. 
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variación está determinada por la evolución de las variables públicas, princi-
palmente por los cambios en la inversión. 
La política de gasto público tuvo efectos expansivos sobre el producto 
nacional y, especialmente, sobre la industria. Estos se complementaron con el 
fomento a la innovación en algunos sectores industriales. Coexistiendo con 
ellos, ya son conocidas las políticas de restricción de la competencia, interior 
y exterior, llevadas a cabo. La actuación estatal se muestra, por tanto, con 
una mayor complejidad de la que se ha venido suponiendo hasta este 
momento. 
APÉNDICE A 
DESCRIPCIÓN DE LOS DATOS 
Todos los datos hacen referencia a series anuales para el periodo 1874-
1923. La mayoria de las variables estaban ya calculadas en el formato de 
números índices y a precios constantes. Cuando esto no ocurría, han sido trans-
formadas para mantener la homogeneidad. Las series básicas eran consumo 
privado, consumo público, inversión y exportaciones netas. La descomposición 
de la inversión en pública y privada era también presentada en Carreras 
(1985). La descomposición del consumo se ha realizado calculando el porcen-
taje que suponía sobre el mismo cada una de sus componentes e imputando, a 
partir de éste, el porcentaje que suponían sobre el GNB. Las variables utiliza-
das han sido las siguientes: 
CPR Consumo Privado. 
INVPR Formación Bruta de Capital fijo del sector privado. 
XM: Exportaciones netas. 
SUSA: Sueldos y Salarios. 
BISE: Compras de bienes y servicios. 
CPU: Consumo Público. 
CPU - SUSA + BISE 
INVPUB: Formación Bruta de Capital fijo del sector público. 
GPUB: Gasto Público. 
GPUB - CPU + INVPUB 
GNB: Gasto Nacional Bruto. 
IPIES: índice de la producción industrial española. 
IPIB: índice de la producción de industrias básicas. 
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Las definiciones de todas las variables son las ofrecidas por la Contabili-
dad Nacional. Los datos han sido obtenidos de las siguientes fuentes: Consu-
mo, Inversión, Exportaciones Netas y Gasto Nacional Bruto: Carreras, Albert 
(1985); Compras de Bienes y Servicios y Sueldos y Salarios, Comín, F. (1985); 
índice de la Producción Industrial española. Carreras, A. (1984); índice de la 
Producción de las Industrias Básicas, Carreras, A. (1981). 
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